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Introduccion

Las variables adelantadas son usualmente consideradas las mas Uutiles
para el analisis y disefio de la politica econdémica en general.

El presente trabajo tiene coOmo objetivo principal la construccion de un
iIndicador adelantado mensual para la actividad econdmica costarricense.

Los indicadores adelantados:

* Proporcionan senales tempranas de puntos de giro en la actividad
economica, lo cual facilita la puesta en marcha de medidas
economicas que busguen la estabilizacion de las fluctuaciones de la
produccion (Mohanty, Singh, y Jain, 2003).

« Ademas, brindan informacidn que es util para diversos sectores:



Introduccion
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» Apoya la deteccion temprana de presiones inflacionarias « Brindan informacion que apoya la toma de
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relacionadas con la acumulacion de inventarios o el inversiones o formalizar acuerdo comerciales.
financiamiento de nuevas inversiones




Caracteristicas principales de
los indicadores econdmicos

Direccion:

Pro-ciclicas: se mueven en la

misma direccion que las fases
del ciclo econdmico.

Contra-ciclicas: se mueven en
direccidon contraria a las fases
del ciclo econdmico.

Aciclicas: no registran
movimientos respecto a las
fases del ciclo o bien el
movimiento no es claro.

Oportunidad:

Adelantadas : se mueven con
antelacion a las fases de la
actividad econdmica en
general.

Coincidentes: se mueven con
el ciclo econdmico.

Rezagadas : se mueven con
cierto rezago en relacion a las
fases del ciclo economico.




Metodologia

« La necesidad por contar con indicadores que adelanten las sefnales de la
actividad economica no es nueva.

« EIl trabajo pionero de Burns y Mitchell (1937, 1946) motivd con paso del
tiempo el desarrollo de metodologias cada vez mas robustas para
identificacion de indicadores que adelantaran los movimiento del ciclo
economico.

« Muchos paises construyen indicadores compuestos adelantados,
coincidentes o0 rezagados siguiendo las metodologias propuestas
por organismos internacionales tales como el NBER, Conference
Board y la OCDE.




Metodologia

« Meétodos para la elaboracion de indicadores compuestos:

|

« Métodos no basados en modelos (NMBM, por sus siglas en inglés)
« ldentificacion de variables, aplicacion de filtros estadisticos,

armonizacion y agregacion de variables (OCDE, 2010)

« Métodos basados en modelos (MBM, por sus siglas en inglés)
« Construccion de modelos de factores dinamicos y modelo de

cambio de régimen (Hamilton y Stock y Watson)

« El presente estudio sigue las recomendaciones de la OCDE (2010), por lo
gue los resultados guardan coherencia metodoldgica con indicadores
estimados por dicha entidad y por otros paises miembros.

« Se selecciona el IMAE como la variable de referencia.

10



Metodologia

* En este tipo de estudios usualmente se dispone de una gran cantidad de
iIndicadores economicos, por lo que se deben de aplicar ciertos criterios
para discriminar cuales deben o no considerarse.

« Aparte de la oportunidad y direccion se toman en cuenta los siguiente
criterios tanto técnicos como practicos.

« Relevancia econOmica
* Frecuencia

* RevisioOn

* Puntualidad

« Longitud
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Datos
« La fuente primaria Division Economica (DEM, DGIE).

« Se dispone de datos mensuales desde 1991 para 193 indicadores
economicos de diversos sectores de la economia:

Sector monetario (11), sector real (142), mercado laboral (2),
indices de precios (14), sector externo (16), indicadores fiscales (3)
e indicadores de la economia internacional (4).

« Para todas ellas se realiza previamente un analisis de correlacidon cruzada
con el fin de determinar la direccion y oportunidad de la variable respecto
al ciclo de la variable de referencia (clasificacion previa).
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Pasos para la elaboracion del indicador compuesto

__________________________________

I - 7 -
1. Seleccidén de variables
. Serie de referencia

2. Filtrado

« Homologacién de la frecuencia .,
L . . . * Extension de los
* Analisis de correlacion « Ajuste estacional

A adelantados
para 24 meses « Eliminacion de valores extremos—»

i E 3. Evaluacion
i (>20%) | —> + Coordinacion de los ciclos

. ., Identlflgacpp del ciclo * |dentificacion de los extra
. Clasificacion en « Normalizaciéon ciclos

adelantadas,
coincidentes o
rezagadas

 Desviacion estandar

Indicador adelantado compuesto

5. Proyeccion 4. Agregacion
* Evaluacion del ajuste — « Agregacion
D equiponderada

Fuente: Elaboracién propia con base en OCDE, 2010.
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Resultados

« La siguientes variables evidenciaron una alta correlacion adelantada con
respecto al ciclo de la variable de referencia:

IPC Alimentos 'y RE Limpieza y RE Servicios de
bebidas no mantenimiento de [ommmed publicidad y estudios [emme=d Produccion de Pifa
alcohdlicas edificios y paisaje de mercado

indice de precios al
productor de la
manufactura

indice de salarios Rigueza Financiera

—>, L, )
Productos de caucho minimos reales Total

RE Servicios
investigacion
cientifica y desarrollo

Produccion de
Naranja

Indice de muelles
base 91

Sector Financiero-
Muntuales




Resultados

« Elindicador compuesto construido a partir de estas variables :

« Capta practicamente todos los puntos de giro de la variable de
referencia, solo posee 2 puntos de giro y tiene una correlacion
superior a 70%.

« El adelanto promedio de este indicador es de 8 meses y la mediana de
los adelantos es de 12 meses.

« Duracion minima de las fases de expansion y contracciones se define
en 9 meses y duracion del ciclo en 24 meses.

Crecimiento
PIB

15

Tiempo



Resultados
Puntos del giro del IMAE y del indicador adelantado

Punto de giro Indicador adelantado Serie de referencia Adelanto

Valle 1991 - Jul m
Valle 1992 - Mar X
Pico 1994 - Mar 1995 - Mar 12
Valle 1996 - Feb 1996 - May 3
Pico 1998 - Feb 1997 - Dic -2
Valle 2001 - May 2002 - Oct 17
Pico 2003 - Set 2004 - Abr 7
Valle 2005 - Ene 2005 - Dic 11
Pico 2006 - Dic 2008 - Mar 15
Valle 2008 - Oct 2009 - Mar 5
Pico 2010 - Ago 2012 - Feb 18
Valle 2013 - Feb 2014 - Jun 16
Pico 2014 - Jul 2015 - Jul 12
Pico 2016 - Oct X
Valle 2016 - Ene 2017 — Jul 18
Pico 2018 - May m
Valle 2018 - Oct p

Fuente : Elaboracién propia. Noviembre, 2019.
Nota: Duracién minima de las fases de expansion y contracciones se define en 9 meses y duracion del ciclo en 24 meses.
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Resultados
Indicador ciclico
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810¢/CT/T0
810¢/L0/TO
810¢/¢0/T0
210¢/60/T0
210¢/v0/T0
9T10¢/TT/T0
910¢/90/T0
910¢/10/T0
GT10¢/80/T0
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¢10¢/v0/T0
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T00¢/90/T0
T00¢/10/TO
000¢/80/T0
000¢/€0/T0
666T/0T/TO
666T/S0/TO
866T/CT/T0
866T/L0/TO
8661/C0/T0
L,661/60/T0
L66T/70/T0
966T/TT/TO
9661/90/T0
966T/T0/T0
S661/80/T0
S661/€0/T0
¥66T/0T/TO
¥661/S0/TO
€661/CT/T0
€661/L0/T0
€661/20/T0
2¢661/60/T0
¢66T/70/T0
T66T/TT/TO
T661/90/T0
T66T/T0/TO
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10.00

6T0Z/L0/T0
6102/20/10
8T02/60/10
8T0Z/¥0/T0
LTOZ/TT/TO
LT0Z/90/10
LTOZ/TO/TO
9702/80/10
9T0Z/€0/10
STOZ/OT/TO
2?0 ST0Z/SO/TO
- ¥102/2T/T0
¥102/L0/T0
¥T0Z/Z0/TO
£102/60/10
€£102/70/T0

~
2T02/TT/TO
\ ZT02/90/T0
= Z102/T0/T0
S 1T02/80/T0
» - TT0Z/E0/T0
. - 0T0Z/0T/TO0
0T0Z/S0/TO0

600¢/CT/10
600¢/L0/T0
600¢/¢0/T0
800¢/60/T0
800¢/¥0/T0
£00¢/TT/T0
£00¢2/90/T0
L00¢/TO/TO
900¢/80/T0
900¢/€0/T0
S00¢/0T/T0
S00¢/S0/T0
¥00¢/¢T/T0

-
e
-~
~
-
4
~
/ ¥00¢/.0/T0
N - ¥00¢/20/T0
S— €00¢/60/T0

€00¢/¥0/T0
¢00¢/TT/T0
¢00¢/90/T0
¢00¢/T0/T0
T00¢/80/T0

< T00Z/€0/TO
0002/0T/T0
) 0002/S0/T0

6661/2T/10
6661/20/T0
> 6661/20/T0
8661/60/T0

8661/70/T0
L66T/TT/TO
L66T/90/T0
L66T/TO/TO
9661/80/T0
966T/€0/T0
S66T/0T/T0
S661/SO/TO
¥661/21/10
¥66T/20/T0
¥66T/20/T0
=~ £661/60/T0
R £661/70/T0
266T/TT/T0

- ¢66T1/90/T0
v -
S ¢66T/TO/TO0

,f
/
4

+12 meses
/
'V
+ 18 meses

+16 meses

+18 meses

teranual

]

|

I

|

|
v
+ 5 meses

+15 meses

J
+ 11 meses

+7 meses
\

/
+17 meses

Tasa de var

/
v

/ \
N\
\
\

|
|

+ 3 meses

+12 meses
\

!

8.00
6.00
4.00
2.00

(2.00)

18



Consideraciones finales

* Los indicadores adelantados solo pretenden anticipar las fluctuaciones de
la actividad econdmica basados en el comportamiento de variables que
histdricamente se han adelantado al ciclo.

« El esfuerzo por disponer de un indicador compuesto adelantado constituye [
un ejercicio beneficioso no solo para complementar la informacion de corto |
plazo que sustenta las decisiones de politica monetaria sino ademas para
la implementacion de las politicas publicas a nivel pais.

« La composicion del actual indicador compuesto adelantado puede variar,
por lo que se recomienda realizar una revision periodica.
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Introduccion

El ciclo econdmico se define como el proceso repetitivo de expansiones,
contracciones y recuperaciones de la actividad econémica, que difieren en
extension de las fases y en la duracion total de cada ciclo.

Los economistas estan interesados en aquellos sectores o variables econdmicas
gue se mueven con el ciclo econdmico.

Un mejor entendimiento de los co-movimientos que existen entre esas variables y
sectores ayuda tanto a la prediccion del ciclo econdmico como a la identificacion
de las causas que lo provocan.
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